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企业价值来表现。在我们研究资本市场的一个重要指标 ! ! !
市净率 ∀时发现,该指标通常大于 1#。该指标通常又被称为
托宾 q∃ ,托宾 ( 1969)以该指标来解释投资动机, 当 q大于 1
时, 资产所有者趋向增加投资,投资增加会引发其他一系列宏
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释, 威廉姆森提出了资产专用性 ( asset spec ificity)概念, 由于
资产的专用性的存在, 如果分工在市场上进行, 专用性较强资







是要素所有者之间的合约。[ 6] 以此来看, 这种要素合约具有
明显的人格化特征。特定企业是特定要素所有者之间的合
























组织租金的要素是组织资本 ( org an izational cap ital)。[ 9]有关研





比赛理论 ( theo ry o f tournam en t)认为, 公司高管的薪酬与






日本经济的高速增长 (公司价值的增长 ) ? 一次金融危机 (导
致若干企业破产 )对日本企业价值的消极影响究竟有多大?
公司价值对金融风暴的这种脆弱性是不是导致日本企业雇佣














集结 ( nexus o f contracts) ,那么企业竞争力必然体现为由于要
素之间的互补而产生的组织资本的多少, 这种组织资本依赖
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性, 而且导致不完全竞争的因素又千差万别, 那么, 在此基础
上讨论企业公正市场价值便失去了其实际意义。如果按帕氏
词典来理解泡沫, 那么,如何区分一种基于资产本身获利能力















) 帕尔格雷夫经济学大词典对泡沫 ( bubb les)做了如下
定义:泡沫状态这个名词, 随便一点说, 就是一种或一系列资
产在一个连续过程中陡然涨价, 开始的价格上涨会使人们产
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